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The purpose of this study is to determine the effect of abnormal return on stock price, the 
effect of trading volume activity on stock price, the effect between abnormal return and 
trading volume activity on stock prices. The variable in this study is the stock price, abnormal 
return, and trading volume activity. The method in this study is to use the quantitative.  
Population method used in this study. The research is a trading sector company listed on the 
Indonesia Stock Exchange and the sample used is 19 trading companies which are 
determined by purposive sampling. The data collection technique used in this study is to use 
secondary data and documentation. Based on the result research that has been carried out, it 
produces partially abnormal return has no effect on stock price, trading volume activity 
partially has a effect the stock price of trading sector companies listed on the indonesia stock 
exchange period 2015-2019. 
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PENDAHULUAN 
Pasar modal merupakan sarana 
yang dimana adanya permintaan dan 
penawaran atas instrumen keuangan dalam 
jangka waktu yang cukup panjang, pada 
umumnya lebih dari satu tahun (Mohamad 
Samsul, 2018: 57). Di pasar modal ini 
banyak investor yang memperdagangkan 
saham yang mereka miliki. Investor 
memiliki hak untuk menjual ataupun 
membeli saham sesuai dengan keinginan 
mereka. Untuk pengambilan keputusan 
seperti itu dibutuhkannya suatu informasi 
yang dimana akan menjadi acuan untuk 
investor dalam pengambilan keputusan 
atas saham. Informasi yang terjadi di pasar 
dapat berupa infromasi buruk ataupun 
informasi baik. informasi yang terjadi 
dipasar akan menyebabkan terjadinya 
abnormal return apabila informasi tersebut 
bocor sebelum informasi itu diterbitkan. 
Fenomena abnormal return ini akan 
menjadi sentimen pasar yang dapat 
mempengaruhi harga saham.  
Perusahaan yang memiliki nilai abnormal 
return tinggi maka akan membawa 
sentimen positif di pasar, dan hal tersebut 
akan berpengaruh terhadap minat investor. 
Minat para investor untuk membeli saham 
lebih besar. Begitupun sebaliknya, apabila 
perusahaan memiliki abnormal return 
yang rendah maka akan menjadi sentimen 
negatif di pasar dan berpengaruh terhadap 
minat investor. Minat investor akan saham 
tersebut lebih rendah atau dapat dikatakan 
kurang teratrik untuk membeli saham 
tersebut. 
Abnormal return merupakan 
perbedaan dari return sesungguhnya yang 
didapatkan oleh investor dengan return 
yang diharapkan oleh investor. Menurut 
Jogiyanto (2017) dalam bukunya beliau 
menjelaskan bahwa abnormal return 
merupakan selisih antara actual return 
dengan expected return. Selain itu harga 
saham juga dapat dipengaruhi oleh volume 
perdagangan saham. Volume perdagangan 
merupakan jumlah lembar saham yang 
diperdagangkan dalam kurun waktu 
tertentu. Volume perdagangan saham ini 
dapat mencerminkan kondisi suatu pasar. 
Apabila volume perdagangan meningkat 
maka pengaruhnya akan semakin besar 
terhadap harga saham. Dan juga 
meningkatnya volume perdagangan 
mencerminkan bahwa minat investor akan 
saham tersebut semakin tinggi. Alat ukur 
yang digunakan untuk mengetahui 
perubahan volume perdagangan adalah 
trading volume activity. 
Trading volume activity merupakan 
jumlah saham yang diperdagangkan dalam 
jangka waktu tertentu. Hubungan trading 
volume activity dan harga saham sama 
halnya dengan abnormal return yaitu 
dipengaruhi oleh suatu informasi yang 
dimana dengan adanya informasi tersebut 
dapat menyebabkan hubungan positif 
antara volume dan harga saham. Selain itu 
trading volume activity merupakan suatu 
hal yang sangat penting untuk investor, 
karena trading volume activity berfungsi 
untuk menggambarkan kondisi efek atau 
saham yang diperjualbelikan di pasar 
modal yang dapat berdampak terhadap 
harga saham. 
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat 
bagi penelitian selanjutnya yakni dapat 
menambah variabel penelitian yang dapat 
mempengaruhi harga saham baik itu faktor 
internal maupun faktor eksternal. Dan juga 
diharapkan menambahkan jumlah sampel 
penelitian sehingga dapat memperoleh 
hasil penelitian yang lebih akurat. 
Selanjutnya, bermanfaat bagi Investor 
ketika mendapatkan  informasi sebaiknya 
informasi terSebut dicari tahu terlebih 
dahulu kebenarannya. Selain itu, ketika 
ingin melakukan investasi harus 
memahami kondisi pasar dan memiliki 
pengetahuan mengenai investasi. 
Selanjutnya, untuk perusahaan sektor 
perdagangan disarankan dapat melakukan 
perbaikan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan, hal ini dilakukan agar return 
sahamnya semakin meningkat atau 
mengalami peningkatan. Dan bermanfaat  
bagi pembaca diharapkan memberi kritik 
serta saran yang sifatnya  membangun 
untuk penulis dan skripsi ini dapat 
dijadikan referensi untuk melakukan 
penelitian bagi peneliti selanjutnya. 
KAJIAN TEORITIS DAN 
PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Abnormal Return 
Menurut Agus (2017) dalam 
bukunya menjelaskan bahwa return atau 
pengembalian merupakan keuntungan 
yang diperoleh dari investasi yang telah 
dilakukan.Semakin besar return yang 
ditawarkan maka semakin menarik pula 
investasi tersebut di mata investor. Dapat 
dikatakan return menjadi daya tarik bagi 
setiap investor untuk melakukan investasi.  
Abnormal return merupakan selisih 
antara return sesungguhnya (actual return) 
dengan return yang diharapkan (expected 
return), (Jogiyanto, 2017: 667). Jadi 
abnormal return merupakan return tak 
normal yang terjadi ketika nilai actual 
return berbeda dengan nilai expected 
return. Apabila actual return lebih kecil 
dari expected return maka terdapat 
abnormal return negatif. Akan tetapi 
apabila actual return lebih besar dari 
expected return maka abnormal return 
positif. rumus abnormal return sebagai 
berikut: 
𝐴𝑅𝑖.𝑡 = 𝑅𝑖.𝑡 − 𝐸𝑅𝑖.𝑡 
 
Return realisasi 
 Return realisasi ini merupakan return 
yang sifatnta sudah terjadi dan digunakan 
untuk menilai kinerja perusahaan dan 
dihitung berdasarkan data historis (Agus, 
2017). Rumus return realisasi adalah: 
𝑟𝑖 =  




Rit = return ke-I di waktu t 
Pt = harga saat ini 
Pt-1= harga selama periode waktu lalu t-1 
 
Expected Return 
 Return ekspektasi ini merupakan 
return yang diharapkan dapat diperoleh 
oleh investor sebagai hasil dari suatu 
investasi yang siftanya belum terjadi 
(Agus, 2017). Rumus untuk menentukan 
expected retrun sebagai berikut: 
𝐸𝑅𝑖.𝑡 =  




ERi.t= Expected return saham i pada 
periode t 
Ri.t   = Return realisasi yang terjadi saham 
i pada periode t 
T   =Periode Estimasi 
 
 Untuk menentukan expected return 
menggunakan tida model perhitungan, 
diantaranya: 
 
Mean ajusted return  
 Suatu model disesuaikan rata-rata ini 
menganggap bahwa return yang 
diharapkan (expected return) bernilai 
konsta atau sama dengan nilai rata-rata 
realisasi sebelumnya dalam periode 
estimasi. Ditentukan dengan rumus 
sebagai berikut: 
𝐸𝑅𝑖.𝑡 =  




ERi.t= Expected return saham i pada 
periode t 
Ri.t   = Return realisasi yang terjadi saham 
i pada periode t 
T   =Periode Estimasi 
 
Mean ajusted model 
 model ini menganggap bahwa peduga 
terbaik dalam mengestimasi return adalah 
return indeks pasar. Ditentukan dengan 
rumus: 
𝐸𝑅𝑖.𝑡 = 𝑅𝑚.𝑡 
Dimana: 
ERi.t= Expected return saham i pada 
periode t 
Rm.t= Return pasar periode t 
 
Market Model 
 Market model dalam menghitung 
return ekspektasi dilakukan dengan dua 
tahapan antara lain model ekspektasi 
menggunakan data realisasi selama periode 
estimasi dan model ekpektasi untuk 
mengestimasi return ekpektasi di window 
period atau periode peristiwa. Ditentukan 
dengan rumus sebagai berikut: 
𝐸𝑅𝑖.𝑡 = 𝛼𝑖 +  𝛽𝑖.𝑅𝑚.𝑡 + 𝜀𝑖.𝑡 
Dimana:  
ERi.t = Expected Return (return yang 
diharapkan) saham i pada periode t 
αi= Independen terhadap terhadap Rm.t 
βi= Dependen terhadap Rm.t 
Rm.t= Return pasar pada periode t 
εi.t= Kesalahan residu sekuritas i pada 
periode estimasi 
 
Trading volume activity 
 Trading volume activity atau volume 
perdagangan saham dijadikan acuan oleh 
setiap investor untuk melihat pergerakan 
saham. selain itu TVA juga digunakan 
untuk melihat apakah saham yang akan 
dibeli masih aktif diperdagangkan atau 
tidak.  
Trading volume activity merupakan 
rasio perbandingan antara jumlah saham 
yang diperdagangkan dengan jumlah 
saham yang beredar dan digunakan 
sebagai suatu parameter untuk melihat 
keaktifan perdagangan suatu saham itu 
sendiri (Nisa Halimatusyadiyah, 2020). 
Rumus TVA sebagai berikut: 
𝑇𝑉𝐴 =
   𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑑𝑖𝑝𝑒𝑟𝑑𝑎𝑔𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎𝑛
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 
Harga Saham 
Harga saham merupakan suatu 
harga yang ditetapkan oleh pasar untuk 
setiap investor yang ingin memiliki hak 
sebagai kepemilikan saham. Menurut 
Muhammad Samsul (2018) 
mendefinisikan harga saham yaitu harga 
yang terbentuk dipasar dan besarannya 
ditentukan oleh permintaan dan 
penawaran.  
Menurut Dirvi Surya Abbas (2018) 
peningkatan ataupun penurunan nilai 
saham di pasar modal dari sudut pandang 
investor adalah berdasarkan besarnya lama 
dan juga aktivitas arus kas pendanaan yang 
dimiliki oleh suatu perusahaan itu sendiri. 
Investor akan membeli saham pada 
saat harga saham cenderung mengalami 
kenaikan. Begitupun sebaliknya investor 
akan menjual saham tersebut ketika harga 
saham cenderung mengalami penurunan. 
Pengaruh Abnormal return terhadap 
Harga Saham 
Abnormal return berfungsi untuk 
mengetahui dampak dari suatu peristiwa 
terhadap abnormal return saham 
perusahaan tertentu setiap bulannya selama 
periode tertentu. Dan analisis abnormal 
return dapat menunjukan saham yang 
terkena dampak negatif, saham yang 
terkena dampak positif, maupun saham 
yang tidak terkena dampak negatif 
(Mohamad Samsul, 2018). 
Perusahaan yang memiliki 
abnormal return yang tinggi akan 
membawa sentimen positif di pasar dan 
akan mempengaruhi minat investor. 
Dengan kata lain minat investor akan 
saham menjadi lebih tinggi dan itu akan 
mempengaruhi harga saham. begitupun 
sebaliknya jika perusahaan memiliki 
abnormal return yang rendah maka akan 
menjadi sentimen negatif di pasar dan 
minat investor akan saham menjadi 
rendah.  
Menurut hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Eni Suharti dan Iin Indah 
Saftiana (2021) menyatakan bahwa 
abnormal return memiliki pengaruh secara 
negatif terhadap harga saham. hasil 
penelitian tersebut sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Andreani 
Caroline Barus dan Christina (2014) yang 
menyatakan bahwa abnormal return 
berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham. Akan tetapi hasil penelitian itu 
tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Falon Aderiana Siagian 
(2011) yang menyatakan bahwa abnormal 
return tidak berpengrauh terhadap harga 
saham. Berdasarkan hasil penelitian diatas 
dan teori yang telah dikemukakan, maka 
hipotesis yang adalah diajukan sebagai 
berikut: 
H1 : Terdapat pengaruh abnormal return 
terhadap harga saham 
Pengaruh trading volume activity 
terhadap harga saham 
 Trading volume activity merupakan 
tolak ukur yang dijadikan investor untuk 
mengetahui keaktifan suatu saham. 
menurut Taslim dan Wijayan (2016) 
trading volume activity berfungsi untuk 
mengukur apakah setiap investor 
mengetahui informasi yang dikeluarkan 
oleh perusahaan dan dapat 
menggunakannya dalam pembelian 
ataupun penjualan saham, dengan 
demikian investor akan mendapatkan 
keuntungan di atas normal.  
 Jika trading volume activity 
mengalami penurunan disertai dengan 
harga saham yang mengalami penurunan, 
maka dapat dikatakan pasar dalam keadaan 
bullish atau dalam keadaan menguat. 
Begitupun sebaliknya pasar dapat 
dikatakan mengalami tren turun (bearish) 
jika trading volume activity mengalami 
penurunan dan harga saham mengalami 
kenaikan. Menurut hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Rosidearni Tarigan (2018) 
yang menyatakan bahwa trading volume 
activity berpengaruh terhadap harga 
saham. namun hasil penelitian tersebut 
tidak sejalan dengan penelitian Ni Wayan 
Sekar Andiani yang menyatakan bahwa 
volume perdagangan saham tidak 
berpengaruh terhadap volatilitas harga 
saham. Berdasarkan hasil penelitian diatas 
dan teori yang telah dikemukakan, maka 
hipotesis yang adalah diajukan sebagai 
berikut: 
H2 : Terdapat pengaruh trading volume 




Penelitian ini menggunakan 
metode kuantitatif dan teknik 
pengumpulan data menggunakan data 
sekunder dan dokumentasi. Untuk populasi 
yaitu perusahaan sektor perdagangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2015-2019. Sampel yang digunakan 
sebanyak 19 perusahaan dengan 
menggunakan metode puposive sampling.  
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Analisis Statistik Deskriptif 
 Hasil dari statistik deskriptf ini 
menghasilkan 95 data yang dimana 
didapatkan dari sampel 19 perusahaan. 
Hasil dari uji statistik deskriptif dapat 
dilihat sebagai berikut: 
 
 
Tabel 1 Statistik Deskriptif 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviasi 
Closing price 95 50.000.000 35400000000    2058043977 5677147637 
AR 95 -4,408240000 4,314950000 -0,0015808842 0,8821021002 
TVA 95 0,000000006 0,013076991 0,0004292998 0,0013961595 
Sumber: data diolah SPSS, 2021 
Pada tabel diatas dapat dilihat 
bahwa closing price memiliki nilai rata-
rata sebesar 2.058.043.977, abnormal 
return sebesar -0,0015808842 dan trading 
volume activity sebesar 0,0004292998. 
Selain itu, dapat dilihat juga bahwa closing 
price memiliki nilai minimum sebesar 
50.000.000 dan nilai maximum 
34.500.000.000 dengan standar deviasi 
sebesar 5.677.147.637.  
abnormal return memiliki nilai 
minimum sebesar -4,408240000 dan nilai 
maximum 4,314950000 dengan standar 
deviasi sebesar 0,8821021002. Untuk 
trading volume activity memiliki nilai 
minimum sebesar 0,000000006 dan nilai 
maximum 0,013076991 dengan standar 
deviasi sebesar 0,0013961595. 
 
Uji Normalitas Data 
 Uji normalitas ini digunakan dalam 
penelitian guna mengetahui apakah data 
yang dijadikan sampel dalam penelitian 
berdistribusi normal atau tidak. 
  
 
Tabel 2  Hasil Uji Normalitas 
 
 LN_Y LN_X1 LN_X2 
N 
Normal Parameters   
Mean        
Std.Deviation 
95 43 95 













   
0,100 0,100 0,99 










           Sumber: data diolah SPSS 21, 2021 
 Dapat dilihat bahwa untuk variabel 
closing price memiliki nilai signifikan 
sebesar 0,295 yang berarti lebih besar dari 
nilai tingkat signifikan 0,05. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa data 
data telah berdistribusi normal, karena 
0,295 > 0,05. Abnormal return memiliki 
nilai signifikan sebesar 0,0780 yang 
dimana lebih besar dari nilai tingakta 
signifikan, itu artinya data telah 
berdistribusi normal. Sama halnya dengan 
kedua variabel lainnya, dara trading 
volume activity dapat dikatakan 
berdistribusi normal karena memiliki nilai  
signifikan yang lebih besar dari nilai 
tingkat signifikannya yaitu 0,312 > 0,05. 
 
Hasil Uji Multikolinearitas 
 






1      LN_X1 0,999 1,001 
        LN_X2 0,999 1,001 
Sumber: data diolah SPSS 21, 2021 
Pada tabel  diatas menunjukan 
bahwa pada masing-masing variabel baik 
itu abnormal return dan trading volume 
activity memiliki nilai tolerance 0,999 
yang berarti diatas atau lebih besar dari 
niali tolerance 0,10, dan memiliki nilai 
VIP  semua variabel kurang dari 10 yaitu 
sebesar 1,001. Dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa dalam persamaan regresi 
linear berganda dengan variabel dependen 
harga saham tidak ditemukannya atau 
tidak terdapat multikolinearitas.  
 
Hasil Uji heteroskedastisitas 
 
Sumber: data diolah SPSS, 2021 
 
Gambar 1 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Dari hasil grafik tersebut dapat 
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini 
tidak terdapat heteroskedastisitas. Hal ini 
dikarenakan berdasarkan grafik scatterplot 
tersebut dapat dilihat bahwa titik-titik 
menyebar secara acak baik itu di atas 
ataupun di bawah angka 0 dan sumbu y. 
 
Hasil Uji autokorelasi 
 Untuk mengetahui terdapat 
autokorelasi, maka dalam penelitian ini 
menggunakan metode durbin watson. 
 



















1 0,449 0,201 0,161 1,43531 2,140 
 
Sumber: data diolah SPSS 21, 2021 
Pada tabel diatas  hasil uji auto 
korelasi menunjukan bahwa nilai uji 
durbin watson pada penelitian ini yaitu 
sebesar 2,140. Hasil tersebut menunjukan 
bahwa nilai durbin watson berada diantara 
DU dan 4-DU, dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa dalam penelitian ini 








Hasil Uji f 
Tabel 5 Hasil Uji F 
 





1    Regression 20,750 2 10,375 5,036 0,11 
Residual 82,404 40 2,050   
Total 103,154 42    
Sumber: data diolah SPSS 21, 2021 
 Pada tabel diatas dapat dilihat bahwa 
hasil pengujian hipotesis ini menunjukan 
nilai signifikan sebesar 0,011 yang berarti 
kurang dari nilai tingkat signifikan 0,05, 
dan memiliki nilai f hitung sebesar 5,036. 
Dalam penelitian ini tingkat signifikan 
yang ditentukan yaitu sebesar 0,05 atau 
5%. Dikarenakan memiliki nilai signifikan 
lebih kecil dari  0,05 (0,011 < 0,05) maka 
dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh 
signifikan dari abnormal return dan 
trading volume activity secara simultan 
atau serempak terhadap harga saham. 
 
 
Hasil Uji t (Uji Parsial) 
 









Model B Std. 
Error 
Beta t Sig 
1(Constant) 22,030 0,729  30,206 000 
LN_X1 0,229 0,185 0,175 1,238 0,223 
LN_X2 0,174 0,060 0,407 2,880 0,006 
Sumber: data diolah SPSS 21, 2021 
 
 Pada tabel diatas menunjukan 
bahwa hasil dari uji hipotesis secara parsial 
ini abnormal return memiliki nilai 
signifikan sebesar 0,223  yang berarti lebih 
besar dari tingkat signifikan dan memiliki 
nilai t hitung sebesar 1,238. Dikarenakan 
memiliki nilai signifikan lebih dari 0,05 
(0,223 > 0,05) maka dapat dikatakan 
bahwa tidak terdapat pengaruh signifikan 
dari abnormal return terhadap harga 
saham. Sedangkan untuk trading volume 
activity memiliki nilai signifikan sebesar 
0,006 yang dimana lebih kecil dari 0,05 
dan memiliki nilai t hitung sebesar 2,880. 
Dikarenakan memiliki nilai signifikan 
yang lebih kecil dari 0,05 (0,006 < 0,05), 
maka dapat dikatakan bahwa trading 
volume activity secara parsial berpengaruh 
terhadap harga saham. 
 
Hasil Uji Koefisein Determinasi 
 
Tabel 7 Hasil Uji Koefisien Determinasi 
 






1 0,449 0,201 0,161 1,43531 
Sumber: data diolah SPSS 21, 2021  
Tabel diatas menunjukan nilai 
adjusted R square sebesar 0,161 yang 
berarti pengaruh dari abnormal return dan 
trading volume activity dengan 
menggunakan pendekatan market model 
hanya sebesar 16,1% sedangkan untuk 
83,9% itu dipengaruhi oleh faktor lain 
yang tidak termasuk dalam penelitian ini. 
Pengaruh abnormal return terhadap 
harga saham 
 Dari hasil pengujian hipotesis 
mengahsilkan nilai signifikan sebesar 
0,223 > 0,05. Jadi dapat disimpulkan 
bahwa secara parsial abnormal return 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Hasil dari uji hipotesis secara parsial (Uji 
t) menyatakan bahwa variabel abnormal 
return tidak berpengaruh terhadap variabel 
harga saham. Hasil ini sesuai dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Falon 
Aderiana Siagian yang menyatakan bahwa 
abnormal return tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. 
Pengaruh trading volume activity 
terhadap harga saham 
 Dari hasil pengujian hipotesis secara 
parsial trading volume activity memiliki 
pengaruh terhadap harga saham karena 
memiliki nilai signifikasi 0,006 < 0,05. 
Sedangkan variabel trading volume 
activity secara parsial berpengaruh 
terhadap harga saham. Hasil penelitian ini 
sesuai dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Rosidearni Tarigan yang menyatakan 
bahwa trading volume activity 
berepengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap harga saham. 
SIMPULAN  
 Berdasarkan dari hasil pengolahan 
data yang telah dilakukan didapatkan hasil 
bahwa Jadi dapat disimpulkan bahwa 
abnormal return tidak memiliki pengaruh 
terhadap harga saham. Dan trading volume 
activity memiliki pengaruh terhadap harga 
saham. Adapun keterbatasan dari 
penelitian ini adalah masih memiliki 
tingkat Adjusted R Square yang rendah 
yakni sebesar 16,1%, yang artinya 84% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
menjadi variabel didalam penelitian ini.  
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